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第１部  無形資産の理解の枠組みと情報開示問題 
第２部  知識アプローチによる無形資産の識別・測定と情報開示問題 
第 3 部  リスクアプローチによる無形資産の識別・測定と情報開示問題 
の第 1 部に対応する。 
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第１部  無形資産の理解の枠組と情報開示問題 
 







１  全体的な視点 
２  企業価値創造における無形資産の重要性 
３  無形資産とリスクと価値創造 
４  無形資産と経営プロセス 
５  プロセスアプローチと価値評価問題 
６  無形資産の情報開示問題 
 














1.1  2 つの基本文献 
本研究プロジェクトの議論を展開する上で重要な文献は 
A)  EU 文書：Study on the Measurement of Intangible Assets and 
Associated Reporting Practices, 2003 Presented for the 
Commission of the European Communities Enterprise Directorate 
General   - 3 -
B)  COSO 文書:  Enterprise Risk Management  Integrated Framework, 
2004 1)Executive Summary, Framework, 2)Application 

































米国の経営思考法の枠組(経営モデルの集合)は、 COSO の文書が述べる 8 つの要  - 4 -
素を含んだ ERM モデルの集合として記述されるものとなっていく可能性が高
い、と判断される。 



























































1.3  戦略的経営は変化の経営 



























































２  企業価値創造における無形資産の重要性 














































  固有資本(人的資本、知的資産(知財)) 










えるという点で重要である。それぞれの論理的な枠組の中で分類の切り口は選  - 9 -
択されるものであろう 
 











































て EU 文書の著者の一人である Lev などが提案するモデルの有効性を示してい
る。 
 























































   
2.4  企業の価値発生源と無形資産 
すでに述べたように、無形資産の重要性を認識してきた過程は、 「企業価値の
主要な発生源は、貸借対照表の財務的な固定資産からのものより、企業が独自























と知識労働者の地位を変えていくものである（第 II 部） 。 
EU 文書では、 このような有形資産から無形資産への価値生成プロセスの変化



























３  無形資産とリスクと価値創造 
3.1  21 世紀は知識とリスクの経済の時代 






















































大きな価値を一緒に狙うものであろう。   - 15 -
 






ERM の枠組である。 各企業の ERM の枠組のあり方が重要な無形資産であるが、
それ自体進化すべきものである。 
ここで COSO の ERM の定義をのべておく。ERM とは 
  事業体の取締役会・経営者・従業員全員が実行し、 
  全事業を対象とした戦略の設定に適用し、 
  事業体に影響する潜在的なイベントを識別・設計し、 
  リスク選好可能にするマネジメントプロセスであり、 





COSO では、この ERM の定義に基づいて、有効な経営の枠組み（経営モデル）
を ERM の基づいて明確に述べている。まず COSO による ERM の枠組みは次の８つ
の構成要素をもつ経営プロセスをもつものであるとする。 
（１） 内部の環境      （２）目的の設定      （３）イベントの特定       
(４)  リスク評価      （５）リスク対応      （６）統制活動 








・ リスク選好と戦略の調整能力    
・ 成長、リスク・リターンの総合化能力 
    ・ リスク対応法(回避・削減・共有・受容)の決定能力   
・ 機会の把握能力          - 16 -
・ 資本の合理的利用能力 
    ・ リスクを統合化能力 
などである。このような内容を持つ ERM はまさにリスクとリターンの視点から
見た経営プロセスそのものである。これが本研究プロジェクトで COSO の ERM の
枠組を経営プロセスとして採用する理由である。 
 








































































































































無形資産集約的な企業の脆弱性の問題に関して、グリーンスパンの指摘が引  - 20 -
用されている。その要点は 


































性も低い点が上げられよう。   - 21 -
いずれにしても、EU 文書の中にも COSO で明確に述べているリスクを考慮
した経営の視点が指摘されている。 
 
４  無形資産と経営プロセス 



















































































１）  戦略的不確実性(リスクと機会)：競争、技術、嗜好、規制、市場 
２）  操業的リスク：生産プロセスや物流システム、マーケティング方式 
３）  財務的リスク：資金調達、金融資産・負債、有形資産や知的財産など時
価評価などに関わる変動 












細は第 3 部で議論する。 
 
4.2  無形資産の分類と特徴 
重要な分類の例 












1)特定可能     ２）将来の収益性   








の性質を満たすことを前提とする。 実際、 国際会計基準 （第 38 号） 改定案では、 











（２）European Commission(2003)では 21 世紀型の企業の資源の基盤を 
１）有形資産(物理的資産、金融資産) 
２）無形資産(重要な供給契約、登録可能な知的資産、その他の知的資産) 

















デンマークの保険会社 Skandia にいた Edvinsson が 93 年に開発したバリューシ





資本はイノベーション資本とプロセス資本からなる(図 2-1)。   
 





















2）  非会計的な方法で企業を再定義する軸 
3）  企業の無形資産を積極的に経営する活動の軸 
を採用し、資産を 
  固有資本(人的資本、知的資産(含知財)) 









































５  プロセス･アプローチと価値評価 










直接組み込まれてきた。たとえば、通称白書 2004 のデンマーク Celemi 社の例























(1)BS 計上資産：有形固定資産（機械、不動産） 、金融資産、無形固定資産 






























































































































































ある。 大きくは ERM のような経営手法としてのリスクマネジメントプロセスも
きわめて重要なプロセス資産である。これらの要素が有機的に組合されたもの
を企業組織と理解する。 










5.2  無形資産識別と測定評価の問題 

























をあげている。利用方法は内部利用か、外部利用か。外部利用の目的の場合で  - 34 -
は、全てのステークホルダーが、無形資産測定とツールの利用結果に関する知
識を共有することに努力している。 













①  市場価値対簿価とトービンの Q（A）   
②  EVA（A）   
③  レブの知識資本計算公式（A）   
④  Edvinsson-Malone の Skandia Navigator(C)     
⑤  Sveiby の無形資産モニター（C）   
⑥  Kaplan-Norton の BSC（C）   
⑦  Lev のバリューチェーン・スコアーボード(C) 
ここで（A）は、財務的かつ全体的(集計的)価値測定、 （C）非財務的かつ個別的
価値測定をするモデルである｡これら第 2 部で議論する。 
 
6  無形資産情報開示の問題 






















  なお無形資産の識別、評価とその情報開示に関するアプローチとして 
（１）マクロ的（集合的）  vs  ミクロ的（個別的） 
（２）政策当局  vs 企 業  
（３）投資家    vs  経営者 
（４）入り口（知識）  vs  出口（リスク） 
（５）財務（会計）  vs  非財務 































































































発を支援する基準をEU に提供することを意図したものである、 と述べている。 




























とシフトしていることがあげられよう。   - 39 -
 
6.4  無形資産情報開示問題 
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